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1 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 


株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ バ パートナーズ (以下 , NTVP と 略す ) は , 個人 の ベン 


チャ ー キ ャ ピタ リス ト (Venture Capitalist : 以下 , VCist と 略す ) が 運営 する ベン チャ ー キ ャ ピ 
タル (Venture Capital : 以下 , VC と 略す ) の 草分け と し て , 村 日 和孝 代表 が , 1998 年 に 設立 し 
た (図表 1)。 社 名 に は , 日 本 か ら ベ ンチ ャ ー を 生み 出す , テク ノロ ジー 型 ベ ンチ ャ ー で 世界 に 
出る ちる, スタ ー ト アッ プ 段 階 か ら 投資 する , 会 社 で は な く パ ー ト ナー シッ プ で や る と の コン セ プ 
ト が 込め られ て いる と いう (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 日 和孝 代表 イン タ 


ビュ ー, 2014 年 7 月 17 日 )。 1998 年 11 月 に は , VC ファ ンド , 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー 
トナ ー ズ ェ -1 号 投資 事業 有限 責任 組合 (以下 , NTVPi-1 号 と 略す ) を 設立 し , 以降 , 同 フ ァ ン ド 


7 号 フ ァ ン ド に 至る まで , ファ ンド の 企画 設計 ・ 運 営 ・ 事 務 等 を 行っ て いる (図表 1, 2, 3 参照 )。 


II 日 本 の VC 業界 


経済 協力 開発 機構 (Organization for Economic Co-operation and Development : 以下 , OECD と 
略す ) 諸国 に お ける 2012 年 の 年 間 VC 投資 額 を 見 る と , 米国 が , 26652.4 ドル と 突出 し て お り , 
続い て , 日 本 が 1553.6 ドル , カナ ダ が 1470.1 ドル , 英国 が 929.1 ドル , イス ラ エ ル が 867.0 
ドル , フラ ンス が 710.5 ドル , ドイ ツ が 706.2 ドル , 韓国 が 606.9 ドル 等 と 続く (OECD, 
2013:89)。 日 本 は , 米国 の 17 分 の 1 以下 だ が , 第 2 位 に つけ る 。 一 方 , 年 間 VC 投資 額 を 対 


国内 総 生 産 比 で みる と , イス ラ エ ル が 最も 高く , 0.86%, 続い て , 米国 が 0.115% と な っ て お り , 
以下 , カナ ダ (0.08%) , ハン ガリ ー (0.066%), スウ ェ ー デ ン (0.054%), アイ ル ラ ンド (0.054%), 
韓国 (0.054%) と 続く 。 日 本 は 0.026%% と , フランス (0.027%) より や や 小さ く , ドイ ツ (0.021%) 
より や や 大 きい レベ ル と な っ て いる (OECD., 2013:89)。 OECD (2013) が 「 ベ ンチ ャ ー キ ャ ピ 
タル 投資 は , (中 略 ), イ スラ エル , 米国 の 例外 を 除い て は , GDP の 0.05% か ら 0.02% 程度 と な っ 
て いる (OECD, 2013:88)」 と 指摘 する よう に , 人 口 700 万 人 を 超え る レベ ル な が ら , ハイ テク 
スタ ー ト アッ プ の 輩出 , VC 投資 で 成功 を 収め る イス ラ エ ル を 除い て は , 米国 が , 絶対 額 , 対 
国内 総 生産 比 で 見 て も , 他 の OECD 諸国 を 圧倒 し て いる 。 

本 初 の 民間 VC は , 1970 年 に , 京都 の 経済 同友 会 が 母体 と な っ て 設立 され た 京都 エン ター 
プラ イズ ディ ベロ ッ プ メン ト で ある 。 京都 エン ター プラ イズ ディ ベロ ッ プ メン ト は , 「 ハ イ テ 
クノ ロジ ー を も っ た 中 小 企業 の 育成 , 京都 に お ける 知識 産業 振興 (オム ロン 株 式 会 社 社内 資料 「 京 
都 エ ンタ ー プ ライ ズ デ ィ ベ ロッ プ メ ント 昌 」)」 の 役割 を 担い , 投資 先 の 育成 に 力 を 入れ る ハン ズ オ 
ン 投資 を 志向 する VC と し て 設立 され た が , わずか 2 年 で 解散 に 追い 込ま れる 。 以降, 日 本 の 
VC 業界 に お いて は , 銀行 , 証券 等 の 系 列 VC が , 業界 の 多数 を 占め た て きた 他 , 株 式 公開 直 
前 等 , 既に 成 熱 し て いる 企業 に 対す る 投資 割合 が 高く , 創業 ま も な い 起業 家 へ の 投資 に は 
まり 積極 的 で は な いと され た (Hamao, Packer and Ritter, 2000)。 ま た , ハイ テク 分 野 へ の 投資 
パー セン テー ジ も , それ ほど 高く な いこ と が , 日 本 の イノ ベー ショ ン シ ス テム に お ける 課題 と 
し て 指摘 され て きた (OECD, 2003, OECD, 2008)。 

し か し , NTVP が 業界 に 参入 し た 1990 年 代 後半 に 日 本 の VC 業界 は 転機 を 迎え る 。1990 
年 代 後半 以降 , 景気 の 変動 に 伴う 曲折 は ある も の の , 1990 年 代 後 半 以 前 と 比較 する と , 日 本 
の VC 業界 は , 大 学 発 ベ ンチ ャ ー に 代表 され る イン ター ネッ ト , バイ オ テ ク ノロ ジー, ナノ テ 
クノ ロジ ー 等 , ハイ テク 分 野 , 且 , 成長 初期 の ベン チャ ー へ 投資 や , ハン ズ オ ン 志 向 型 VC が 
増加 する 。 

財団 法人 ベン チャ ー エ ンタ ー プ ライ ズ モ セン ター 編 (2012) に よる と , 2010 年 の 日 本 の VC 投 
資 に お ける 新規 投資 先 成長 段階 別 構成 比率 (金額 ベー ス ) は , レイ ター ステ ー ジ が 83.1%, エク 
スパ ンション ステ ー ジ が 34.4%, アー リー ステ ー ジ が 28.1%, シー ド が 4.4% と な っ て いる 。 
新規 投資 先 成長 段階 別 構成 比率 の 変遷 を みる と , 1990 年 代 後 半 ま で は , 日 本 の VC の 投資 先 は , 
多く が 社歴 10 年 以上 の 企業 が 多数 を 占め て いた 。 し か し , 1990 年 代 後半 以降 , 特に , 2000 
年 か ら 2003 年 に か け て は , シー ド , アー リー ステ ー ジ を 合わ せ た 新 規 投資 企業 へ の 投資 割合 
が 60% 前 後に 増加 する 等 , 急速 に 成長 初期 企業 へ の 投資 に シフ ト し た 。 ただ, その後, 減少 傾 
向 と な る も の の , 2010 年 で みる と , シー ド , アー リー ステ ー ジ を 合わ せ た 新 規 投資 企業 へ の 投 
資 割合 は , 80% 強 の レベ ル と な っ て いる 。1996 年 に は , 現在 の シー ド に あたる 「 設 立 投資 」 
よ 83.2%, アー リー に あたる 「 設 立 後 5 年 未満 」 は 13.8% で , 一 方 , 社歴 20 年 以上 の 新規 投資 
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商 産業 省 編 , 1996) こと と 比較 する と , 日 本 の VC 業界 で は 
に ある こと が わか る 。 
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に よる キャ ピタ ル ゲ イン は 300 億 円 を 超え て いる と いう (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー 
パー トナ ー ズ 村 日 和孝 代表 イン タビ ュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 


2 NTVP の 業務 内 容 , ビジ ョ ン 及 び 運 営 コ ン セ プ ト 

NTVP の 業務 は , ベン チャ ー 企 業 へ の 投資 意思 決定 な ら び に 役員 就任 , 経営 指導 . ベン チャ ー 
事業 立ち 上 げ の 調査 ・ 相 談 , ベン チャ ー 事 業 計画 の 相談 , テク ノロ ジー・ 市 場 ・ 事 業 の 評価 検 
『 業 へ の 資金 調達 , 株 主 政策 の 相談 , VC (投資 事業 組合 ) 投資 の 実施 , 組合 の 
運営 , ベン チャ ー 事 業 実 施 の 相談 , 役員 等 へ の 就任 及び 活動 , ベン チャ ー 事 業 繁 栄 に 向け て の 
コー ディ ネー ト 等 と 多岐 に わた る 。 ベ ベンチャー 投資 に 留まら ず , 投資 先 へ の ハン ズ オ ン 
(Hands-on) 支援 , 利害 関係 者 間 の コー ディ ネー ト 等 も 含ま れ て いる の が 特徴 で ある 。 

また , NTVP は , 社会 的 使命 と し て , 1) 運用 成績 ・ 投 資 先 の 質 と も に 世界 的 レベ ル の 日 本 
発 の 本 格 的 VC ファ ンド を 実現 する こと , (2⑫) 日 本 発 の 複数 の 優秀 な ベン チャ ー 企 業 を 七 転 人 
倒し な が ら も 段階 に 沿っ て 集中 的 に 投資 育成 し , 最終 的 に 世界 で 活躍 させ る こと , (3) 投資 先 
ベン チャ ー の 企業 体 と し て の 経営 の 質 を 高め , 上 場 企 業 と し て 高い 評価 を 受け る こと , (4) 投 
資 先 相互 の 協力 を 推し 進め る こと , (5) カン ファ レン ス の 定期 的 実施 等 を 通じ , 日 本 で 創造 的 
創業 支援 投資 交流 に 貢献 する こと , (6) 青少年 起業 体験 プロ グラ ム や 政策 提言 等 を 通じ , 日 本 
に お ける 質 の 高い ベン チャ ー 投 資 環境 整備 に 頁 献 す る こと , (?⑦) 日 本 の 「 個 人 と 機関 投資 家 に 
よる 健全 な 資本 主義 経済 」 の 発展 に 貢献 する こと , (8) 組合 運営 に お ける 関係 法令 遵守 を 大 前 
提 と し て , 高い 倫理 観 に 基づい た 運営 の 遂行 に 努め る こと の 8 つ を 掲げ る 。 投 資 先 企業 に 対 
する ハン ズ オ ン 支 援 に 加え て , カン ファ レン ス の 定期 的 実施 や , 青少年 起業 体験 プロ グラ ム や 
政策 提言 な 等 , 創業 支援 関連 事業 に も 注力 し て いる 。 ま た , これ ら を 運営 コン セプト と し て 示 
し た も の が , 「9 つの 1 (アイ )」 で ある 。 す な わ ち 「TIndependent Innovative Individuals and 


半 
/ 
\ 
て 
| 
HU 


人! 


Institutions Incubating new Interesting businesses with International cooperation and 
Investment Incentives] に お ける 9 つの 1 (アイ ) に 由来 する と し て いる (図表 4 参照 )。 

NTVP の 投資 ビジ ョ ン に つい て , 村 口 代表 は 「20 世紀 は , 工業 化 社会 で すべ て の 人 が , 
民放 ドラ マ 『 半 沢 直樹 』 の よう に 組織 人 と し て , 大 企業 等 の 既存 組織 に 組み 込ま れる の が 当 た 
り 前 の 時 代 で あっ た 。21 世紀 は , 情報 化 社会 で , 個人 が それ ぞ れ 創造 カ で 自ら 組織 を 作り , 
人 生 を 個性 的 に 生き て いか な けれ ば な ら な い 全 く 新 し い 時 代 で あり , それ は , 明治 維新 で 武士 
の 時 代 が 終わ っ た の に 似 て いる 。NTVP は , ゼロ か ら 新 組織 を 起業 し よう と する , 未来 へ の 
情熱 の ある , 21 世紀 を 担える 無名 の 若者 に 出資 し て 応援 し た い 」 と 語る (株 式 会 社 日 本 テク ノ 


る 。① 自 ら 投資 組合 を 組成 せ ず , 自ら 出資 し て いな い 。⑨ 投 資 組合 の 投資 意思 決定 に 提案 権 は 持つ が , 決定 
権 は 無く 責任 も 無い 。③ 会 社 か ら の 従業 員 と し て の 給料 と 賞与 で 報酬 を 得 て い る 。 (成功 イン セン ティ ブ が 
小さ い ) ④ 対 外 的 責任 が 重い の で , 投資 先 の 社外 役員 に な ら な い 場 合 が 多い 」 と 指摘 する 。 
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ロジ ー ベ ベンチャー パー トナ 


育 フ ォ ー ラ ム 2014 講演 ) 。 


ズ 村 口 和 


1 NTVP 設立 に 至る まで 


孝 代表 , 2014 年 10 月 8 日 立命 館 大 学 産学 協同 アン トレ プレ ナー 教 


IV 事業 展開 


南海 大 地震 に よる 津波 で , 海陽 町 


村 口 代表 は , 1958 年 徳島 県 海部 郡 海 陽 町 で 生ま れ た 。 自身 が 生ま れる 12 年 前 の 1946 年 , 


表 は , 南海 大 岩 災 当時 , 
と 聞か され て 育っ た と 
ビュ ー, 2014 年 7 月 14 日 


に の め り 込 ん だ 。 村 口 代表 は , 


小学 生 だ 


は , 大 き な 被 害 を 受け , 母方 の 祖父 を 亡くし て いる 。 村 口 代 
っ た 母親 か ら , 地元 , 海陽 町 の 多く の 人 々 に 大 変 助 けら れ た 


\ う (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 日 和孝 代表 イン タ 


)。 中 学生 の 時 に は , 水泳 に 打ち 込み , 徳島 県 の 水泳 大 会 の 平泳ぎ 種 


で , 優勝 経験 を 持つ 他 , 大 学 入学 後 は , 大 学 の アマ チュ アク ラブ で シェ イク スピ ア 劇 の 演 
「 ゼ ロ か ら 始 め て も 目標 を 高く 持ち , 半年 間 
可 と か な る 」 こ と に 気が付い た と いい , 「 地 方 の 無名 の 青年 を 選ん で 投資 する 。 な ぜ な ら 根 性 


が ある か ら 」 と する 村 


村 品 代表 が , VC と い 


創業 ベン チャ ー に 投資 支援 ) 


代表 特有 の 投資 判断 基準 は , 自身 の こう し た 経験 に 根 づ く (株 式 会 社 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 孝 代 表 イ ンタ ビュ ー, 2014 年 7 月 17 日 )。 


en 


IT 


中 し さえ すれ ば 


う 仕 事 を 知っ た の は , 大 学 3 年 の 時 で , 大 学 時 代 の ゼミ の 教授 か ら で , 


する VOist と いう 職業 に 興味 を 持っ た (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベ 


ンチ ャ ー パ ー ト ナー ズ 村 


和孝 代表 , 


2014 年 10 月 8 日 立命 館 大 学 産学 協同 アン ト レプ レナ ー 教 育 フォ ー 


ラム 2014 講演 )。 大 学 4 年 の 時 , シリ コン バレ ー に 関す る 翻訳 本 の 中 に , シリ コン バレ ー の サ 


ンド ヒル ロー ド に VOist の 事務 所 


が 集合 し て いる と いう 記述 を 見 つけ る と , 飛び 込み で VOist 


を 訪問 し た (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 日 和孝 代表 , 2014 年 10 月 3 日 立命 


館 大 学 産学 協同 アン トレ プレ ナー 教育 フォ ー ラ ム 2014 講演 )。 一 方 で , 大 学 3 年 の 時 , 後に 就職 す 


る こと に な る VC 会 社 ・ ジ ャ フ コ で , アル バイ ト を し た 除 に は , 日 本 の VC 会 社 の 実態 を 知る 。 
その 業務 の 一 部 を 初め て 体験 し , VCist と いう 仕事 は , 創業 ベン チャ ー を 育て る 職業 で は な い 
の で は な いか と 不安 に な っ た と いう (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 孝 代 
表 イ ンタ ビュ ー, 2014 年 7 月 17 日 )。 


1984 年 , 大 学卒 業 と 


同時 に ジャ フュ コ に 入社 し た 。 当 時 の ジャ フ コ で は , 社歴 が あり , 既に 


数 億 円 の 利益 の 出 て いる 未 上 場 企 業 へ の 投資 が 主流 で あっ た 。 村 日 代表 も , 中 堅 企業 の 投資 上 


場 支援 案件 に 注力 し 7 区 時 


期 が ある 


と いう (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 


孝 代表 イン タビ ュー,2014 年 7 月 17 日 )。 食 品 ス ー パ ー の 福原 , 建設 機械 レン タル の 共 成 レン テム , 


は ゴト 


ハウ ス メ ー カ ー の 松本 建 


ホー ム 等 の 投資 を 担当 し た 。 村 口 代表 は , こう し た 支援 経験 


ぅ 


の 中 で , 社会 の 中 で 企業 が どう や っ て 事業 機会 を と ら え , 周り と 関係 し な が ら 商 品 を 顧客 に 提 


供し て 事業 が 成り 立っ て いる か 理解 する と 共に , 数 年 が か り の 上 場 準備 支援 , 監査 法人 や 証券 
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会 社 の 調整 , 税理士 を 交え て の 相続 対策 等 , VCist と し て の 知識 , 対処 能力 を 身 に つけ た と い 


その 後 は , 村 口 代表 は , 創業 


う (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 日 和孝 代表 イン タビ ュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 


ベン チャ ー 投 資 に カカ を 入れ て いく 。1987 年 に は , 第 一 臨床 検 


査 セ ンタ ー, 1992 年 に は , ジャ パン ケア サー ビス へ の 投資 を 行っ た 。 第 一 臨床 検査 セン ター は , 


当時 , 売上 高 4 億 円 程度 で , 同社 の 大 谷 喜 一 社長 は 36 歳 の 青年 実業 家 で あっ た 。「 大 谷 社長 は , 


夕方 に な る と , 電話 を か け て き て , 『 村 ちゃ ん , コー ヒー 飲み に 来 な いか 。 話 し た いこ と が ある 』 


と 誘い , 札幌 駅 南口 の 喫茶 店 に 


行き , 将来 の 会 社 経営 を 語っ た ( 村 口 , 2008A)」 と いう 。「 今 , 


規模 は 小さ く て も , 積み 上 げ て いけ ば , 大 谷 社長 は 上 場 会 社 の 社長 と な っ て 成功 する と 確信 し 


て いる 」 と , 村 口 代表 は いつ も 
て いる こと を 聞い て も らい , 且 , 


励ま し た ( 村 口 , 2008A)。 大 谷 社 長 は , 困っ て いる こと や 考え 
会 話 の 中 か ら 考 え を まとめ て いく た め の 話 し 相手 が 必要 だ っ 


た の か も しれ な いと , 村 口 代表 は 当時 を 振り 返る (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー 
ズ 村 口 和孝 代表 イン タビ ュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 
ジャ パン ケア サー ビス へ の 投資 で は , 日 本 の VC の 課題 に 直面 する 。 ジャ パン ケア サー ビス 


は , 当時 , 本 業 の 売上 高 が 数 百 


万 円 し か な い 介 護 サ ービス ベン チャ ー で あっ た 。 村 口 代表 は , 


介護 サー ビス が , 大 き な 市 場 と 


ン パ ワー を 大 量 に 動員 で きる 企業 が , 介護 サー ビス 業界 の カギ と な る と 予測 し , レポ ー ト を 作 


成 し て 投資 すべ き と 社 内 で 訴え 


い 会 社 に 対し て , 投資 すべ き で は な いと いう 。 村 口 代表 は , 市 場 が 創造 され る 前 の ベン チャ ー 
に , 実績 や デー タ が 無い の は 当然 で や り , そこ を 先行 評価 し て こそ VC 投資 で は な いか と 主 』 


し た 。 調査 を さら に 進め , 資 


し て 5 年 以内 に 民間 需要 が 立ち 上 が る 。 そ の 際 , 高 品 質 な マ 


た ( 村 口 , 2008B)。 と ころ が , 会 社 は , 業界 も な く , 実績 も 無 


に 


を 作り 直し , 社内 の 関係 する 人 た ち を 必死 で 説得 し た (株式 会 


社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ 


トナ ー ズ 村 口 和孝 代表 イン タビ ュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 結局 , 投 


資す る こと に は な っ た が , 近頃 , 


に よる と , 投資 する こと と な っ た 1992 年 当時 , ジャ パン ケア サー ビス は , 売上 1500 万 F 
実質 8500 万 円 の 赤字 の 介護 サー ビス の ベン チャ ー で あっ た 。 村 口 代 表 は , ジャ フ コ 社 内 で の 


批判 の 中 , 当時 と し て は , 極め 

た と いう (長谷 川 , 2006)。 
この 他 , 村 

いわ ゆる 萌え 系 コン テン ツ 企 画 , 


過 


ビュ ー, 2014 年 7 月 17 日 )。 


1998 年 , 村 口 代表 は , ジャ フ コ を 退社 する 直接 の 原因 と する イス ラ エ ル 訪 問 に 旅立つ 。 当 時 , 


最低 の 案件 と 役員 に 評価 され た ( 村 口 , 2008B)。 長 谷川 (2006) 


て 珍し か っ た 額面 の 4 倍 の 価格 で 総額 1 億 円 の 投資 を 強行 し 


代表 が 投資 し た 創業 ベン チャ ー で , 後に 上 場 企業 に まで 成長 し た 企業 と し て は , 


制作 の プロ ッ コ リー, ネッ トマ ー ケ ティ ング の セプテーニ ホー 


ルディ ング ズ , マイ クロ サー バー 関連 機器 製造 の ぶら っ と ホー ム , 半導体 お よび 関連 製品 販売 
事業 の PALTRK 等 が ある (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 日 和孝 代表 イン タ 


村 口 代表 は , ジャ パン ケア サー ビス や アイ ン フ ァ ー マ シー ズ 等 の 複数 の 成功 体験 か ら , 日 本 に 


お ける VC 投資 の ある べき 姿 を そろ そろ 思い 描け る よう 
ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 孝 代 表 イ ンタ ビュ ー, 2014 年 7 月 17 日 )。 イ スラ エル で は , 
VCist が , シリ コン バレ ー の VCist と 同様 , 創業 ベン チ 
援 を 行っ て いる こと を 体感 し, 日 本 で 個人 の VCists が , 独自 の 見 解 で , 独立 的 に 創業 ベン チャ ー 
投資 を 行う VC を 設立 し よう , 設立 し な けれ ば な ら な い 
ロジ ー ベ ンチ ャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 孝 代表 イン タビ ュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 
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な 気 が し て いた (株 式 会 社 日 本 テク ノロ 


2 NTVP, ファ ンド 設立 


村 


ャ ー へ の 投資 と 投資 後 の ハ ンズ オン 支 


と 決意 し た と いう (株 式 会 社 日 本 テク ノ 


代表 は , 1998 年 7 月 。 NTVP を 設立 し た 。 同年 11 月 に は , NTVPi-1 号 を 設立 し た 。 


98 年 11 月 に 施行 に な っ た 投資 事業 有限 責任 組合 法 を 活用 , NTVPi-1 号 は , 日 本 初 の 設立 登 


組合 と な っ た と いう ( 村 口 , 2008B)。 ファンド の 総額 は , 3 億 3.000 万 円 , 組合 構成 員 は , 
村 口 代表 が , 無限 責任 組合 員 と な り , 有限 責任 組合 員 に は , 株 式 会 社 堀場 製作 所 の 創業 者 , 堀 


場 雅 夫 現 最高 顧問 , 株 式 会 社 PALTEK 創業 者 の 高橋 忠 仁 現 会 長 等 公開 会 社 オ ー ナ ー 等 。 起業 


を 弄 


ンタ 


ビュ ー, 2014 年 7 月 17 日 ) ” 


で あっ た 。 有 翌年, 99 年 11 月 に は , NTVPi-2 号 フ ァ ン ド 
NTVPi-3 号 , 同年 9 月 に は , NTVPi-4 号 を 相次い で 立ち 上 げた 。 


1998 年 12 月 


ン に 


解す る 篤志 家 が 名 を 連ね た (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 孝 代表 イ 
。 第 1 号 フ ァ ン ド , NTVPi-1 号 の ファ ンド 規模 は , 3 億 3.000 万 


を 立ち 上 げ , 続く , 2000 年 2 月 に は , 


に , 第 1 社 目 の 投資 先 と し て , デジ タル 画像 シス テム の 株 式 会 社 イ メー ジワ 
投資 を 実施 , 翌年 1999 年 2 月 に は , 2 社 目 の 投資 先 と し て , XML ソフ ト 開 発 の イン フォ 


ア 株 式 会 社 , 同年 8 月 に は , 第 3 社 目 の 投資 先 と し て , 半導体 製造 装置 開発 製造 の 株 式 
仁 アイ ・ ア ンド ・ エ フ へ の 投資 を 行っ た 。 こ れ ら 投資 先 の 社外 取締 役 に , 村 口 代表 自身 が 就 
任 し た 。 


一 方 , 投資 活動 に 並行 し て , 創業 支援 関連 の 事業 に も 注力 し た 。1999 年 10 月 に は , ビル オー 
ナー, ベン チャ ー 支 援 NPO, イン ター ネッ ト プ ロ バイ ダー 等 の 協力 を 得 て , 創業 予定 の 個人 
や グル ー プ の た め の イ ン キ ュ ベ ーション スペ ー ス , iGATE を , 東京 浜松 町 に 設立 する 等 , 創 


業 準備 期間 の 支援 を 行う 活動 も 行っ た 。 設 立 の 背景 に つい て , 村 口 代表 は , VC 会 社 の サラ リー 


マン を 14 年 間 務 め た 自分 が , 実は , 創業 経営 の 実態 を 知ら な いこ と を 痛感 し た た め と 述べ る 。 
商号 を 決め , 創業 意志 し , 銀行 で 口座 を 開き , 事務 所 を 借り , 机 を 準備 し , 電話 を 引き , ネッ 


5) 村 口 (2008B) に よる と , 株 式 会 社 堀場 製作 所 の 創業 者 , 堀場 雅夫 現 最高 顧問 に 出資 の 依頼 を し た 際 に , 「 会 
社 組 織 か ら 独立 し 超 然 と し た 投資 の 仕方 を 実践 する ベン チャ ー キ ャ ビタ ル が いな けれ ば , 日 本 か ら 創 業 ベ ン 


チャ ー が 発展 し て 来 な いと 考え て いる 。 そ の 意味 で , 投資 ヨ 


『 業 組合 員 も 会 社 で な く 個 人 で 組成 し た いと 思い 


ます 。 で すか ら 乾 場 製作 所 と いう 会 社 で は な く , 創業 者 で あら れる 堀場 さん 個人 へ , 協力 の お 願い に 参り ま 
し た 」 と 依頼 する と , いき な り 堀 場 現 最高 顧問 は 「 ほ れ や っ 中,「 私 の 考え る ベン チャ ー キ ャ ビタ ル の イメ ー 


ジ に 最も 近い !」 と 述べ た と いう 。 
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ト の プロ バイ ダ と 契約 し , 名 刺 
られ な か っ た と 述べ る (株 式 会 社 
2014 年 7 月 17 日 )。 

1999 年 10 月 , NTVP の 社会 頁 献 活 
門 寺 境内 で も 
ンチ ャ ー 修 補 生 た ち が , 


日 本 テク ノロ ジー ベン チャ 


J め て 開催 し た 。 こ の プロ グラ ム は , 小学 


現実 さながら の 会 視 


ノ マ 


立命 館 経 営 学 (第 53 巻 第 6 号 ) 


を 作る 。 こ れ は 大 変 な こと と 気がつい た 瞬間 に 行動 せ ず に は い 


動 で ある 青少年 起業 体験 プロ グラ ム を , 大 
生か ら 中 高生 まで を 中 心 と し た 将 
げ プ ロ セ ス を 体験 する こと で , 資 


設立 と 事業 立 上 


本 主義 経済 の し くみ を 学び と る こと , さら に は 個々 が , 
画 で ある 。 そ の 特徴 と し て , 
く , 本 物 の VOist や 公認 会 計 士 , 銀行 員 , 大 学 4 
調査 , ビジ ネス プラ ン の 作成 , プレ ゼン テー ショ ン , 株 券 に よる 資金 
仕 入 加工 生産 在庫 , 販売 活動 


いく こと を 


的 と し た 企 


スモ デル 試行 錯誤 , 販売 促進, 


単 


生 等 ( 


利益 配当 , 解散 と いっ た 一 連 の 流れ を , 実際 


(株 式 会 視 
同 ア ント レプ レナ ー 教 
学校 , 郁文 館 夢 学園 


上 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ バ パートナーズ 村 


, 品川 女子 学院 , 


に 現金 を 使っ て 


自分 で 考え , 行動 する 力 , を 1 
に 模擬 
こよ る サ 』 


トナ ー ズ 村 口 和孝 代表 イン タビ ュー 


区 池上 本 


ば し て 
占 を 出し て 販売 を 行う だ け で な 
ドー ト の も と , 事業 構想 , 
調達 , 商品 開発 , ビジ ネ 
, 決算 書 作 成 , 監査 , 株 主 総会 , 
本 験 し て も ら う も の と な っ て いる 


市 場 


和孝 代表 , 


育 フ ォ ー ラ ム 2014 講演 )。 こ の 起業 体験 プ 


2014 年 10 月 3 日 立命 館 大 学 産学 協 
ログ ラム は , その 後 , 徳島 県 立 海 


慶應 義塾 


に 学 , 


成 忠 大 学 , 九州 大 学 , 福岡 大 学 , 


横浜 市 立 大 学 等 の 教育 機関 , 徳島 県 徳島 市 


’ 


治 体 等 と 共催 で も 実施 され て いる (株 式 会 社 
2014 年 10 月 3 日 立命 


その 後 , NTVP で は , 2004 年 3 月 
3 月 に は , 第 6 号 フ ァ ン ド , NTVEi- 
を 立ち 上 げ て いる 。5 号 ファ ン 
資 家 と な り , その 投資 規模 を 拡大 させ た 。 


V 1 


E め た 
ア , ディ ー・ 


村 


ン フ ォ テ ! 


代表 の 作 


エヌ ・ エ ー の 事例 


1 イン フォ テリ ア 株 式 会 社 


イン フォ テリ ア 株 式 会 社 は , 1998 年 9 月 , 


上 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ 
館 大 学 産学 協同 アン トレ プレ ナー 教 
に 第 5 号 フ ァ ン ド , NTVPi-5 号 を 立ち 上 げ る 。 2006 年 
6 号 , 2007 年 8 月 に は , 第 7 号 フ ァ ン ド , NTVPi-7 号 


以降 は , ファ ンド 規模 の 拡大 に 伴い 


人 主導 , 創業 ベン チャ ー 投 資 の 実際 


阿南 市 , 群馬 県 


前 橋 市 , 


千葉 県 千葉 市 等 の 地方 


2 


に つい て , 特 ! 


トナ ー ズ 村 日 和孝 代表 


育 フ ォ ー ラ ム 2014 講演 ) 。 


出資 者 の 中 心 が 機関 投 


人 主導 , 創業 ベン チャ ー 投 資 の 実際 


= 
ー 


2 社 の 投資 先 , イ 


に フォ カス し 見 て いく 。 


現在 の 平野 洋 


し た XML ソフ ト 開 発 ベ ンチ ャ ー で ある ( 
の 平野 社長 と 初め て 会 っ た の 
松 町 


凶 季 


翌 1999 年 1 月 イン フォ テリ ア !【 


よ , 商用 


5 参照)。 


XML エン ジン 


NTVP の 村 
の は , イン フォ テリ ア 創 業 か ら 3 か 月 後 の 1998 年 12 月 , 東京 浜 
貿易 セン ター ビル 地下 の レス トラ ン で の こと で あっ た ( 


郎 社長 と 北原 涼 行 副 利 


代表 が , イン フォ テリ ア 


長 が 設立 


村 口 , 2008C) 。 
IiPRX」 を 発売 する 。 同 月 , 村 
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代表 は , 平野 社長 , 北原 副 社 長 と , 東京 田園 調布 の イタ リア レス トラ ン で , イン フォ テリ アヘ へ 
の 投資 に つい て 話し 合っ た 。 そ こ で , 3 人 は , XML が ネッ ト 情 報 空間 を 単なる ワー プロ 空間 
か ら 自 由 に 情報 の 飛び 交 う デー タベース 空間 に 進化 させ , も っ と 自由 豊か で 安全 な も の に し た 
い 。 イ ン フ ォ テ リア が , その 役割 を 担 お うと 合意 し た と いう ( 村 口 , 2010)。 同年 3 月 。 NTVP 
は , 1 株 1 万 2500 円 で イン フォ テリ ア に 第 1 回 目 の 投資 を 行う と 共に , 村 口 代表 が イン フォ 
テリ ア の 社外 取締 役 に 就 任 し た 。 村 口 代表 に よる と , イン フォ テリ ア は , 事業 計画 も まだ 十分 
で は な か っ た が , XLM 事業 領域 の 将来 性 と 平野 社長 の 可能 性 を 評価 し , 投資 を 実行 し た と い 
う (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 孝 代 表 イ ンタ ビュ ー, 2014 年 7 月 17 日 )。 
投資 額 は 1 億 円 で 額面 の 4 倍 で あっ た ( 村 品 , 2010)。 この 第 1 回 投資 に お いて は , 投資 と 同 
時 に , 堀場 製作 所 の 創業 者 , 堀場 雅夫 最高 顧問 ら と 共に , 東京 大 手 町 で 記者 会 見 を し た ( 村 ロ , 
2010)。 村 口 代表 は , イン フォ テリ ア へ の 投資 の 意義 に つい て , 独立 個人 の VC 投資 事業 組合 が , 
設立 間 も な い ハイ テク ベン チャ ー に 額面 の 4 倍 で 投資 し , また , VCist が 契約 に も と づい て 役 
員 で 入り , 2 年 程度 で 株 式 上 場 を 目指 そう と いう , いわ ゆる シリ コン バレ ー 型 モデ ル を 日 本 で 
実行 し た 点 に ある と 振り 返る (株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 日 和孝 代表 イン 
タビ ュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 同年 6 月 , NTVP は , 1 株 1 万 8750 円 で 第 2 回 増資 を 行う 。 イ 
ン フ ォ テ リア は , 同年 7 月 , 目黒 区 に 本 社 移転 し た 。 ま た , 同年 11 月, 1 株 6 万 2500 円 で , 
証券 系 VC 等 に 総額 6 億 円 の 第 3 回 増資 を 行っ た ( 村 口 , 2010)。 

翌 2000 年 は , 新興 市 場 が 活況 を 呈し て いた 。 同 年 2 月, イン フォ テリ ア は , 東京 目黒 区 か 

ら 大 井町 に 本 社 移転 し た 。 同 年 3 月 , 外資 系 証券 会 社 等 を 引受 先 と し て 株 価 25 万 円 で 20 億 
の 増資 を 行っ た 。 イ ン フ ォ テ リア は , 99 年 , 2000 年 と , NTVP 等 VC, 証券 会 社 等 へ の 増 
資 で , 合計 約 27 億 円 を 調達 し た ( 村 口 , 2010)。 同年 4 月 に は , 米国 ボス トン に 子会社 を 
する 。 さらに , 同年 10 月 , XML に 特 化 し た アス テリ ア forRosetta Net を 発表 し た 。 こ の ころ , 
イン フォ テリ ア は , 上 場 準 備 に 向け て , 監査 役 に 上 場 に 詳し い 人 材 を 登用 する 等 , 早期 上 場 を 
指し て いた ( 村 品 , 2010)。 
し か し , イン フォ テリ ア が , 上 場 を 果たす の は , 2007 年 6 月 まで 待た な けれ ば な ら な か っ た 。 
まず 。 イ ン フ ォ テ リア の 米国 事業 が , 現地 子会社 設立 か ら 2 年 以上 赤字 を 垂れ 流す 結果 と な っ 
た 。 米国 子会社 で は , 十分 な 市 場 で の 検証 が な され な いま ま , 過剰 な スタ ッ フ を 雇い , 月 間 数 
千 万 円 の 費用 を 掛け , 事業 を 急 拡大 し よう と し た 。 村 口 代表 は , 当時 の イン フォ テリ ア の 
CFO に 早く 現地 へ 行く よう に 何 度 も 忠告 し た 。 し か し , な か な か 現地 を 訪問 し な い 。 こ れ に 
業 を 煮やし た 村 口 代表 は , 01 年 2 月 , 自身 で ボス トン を 訪問 し , 現状 を 調査 し た (株 式 会 社 日 
本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 口 和 才 代 表 イ ンタ ビュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 また, 同時 期 , 
イン フォ テリ ア は , 外部 コン サル タン ト の 助言 に より , 国内 営業 強化 策 を 実施 し た が , 高額 な 
コス ト に 見 合う 成果 を 得 ら れ な か っ た と いう ( 村 口 , 2010)。 
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村 


う に な っ た 。 米国 子 会 入 


閉鎖 し た ( 村 
ke 骨 


と 中 三 ! 


伝 自 


の 危険 等 


代表 の 帰 民 


後 , 


, 2001)。 
イン フォ テリ ア で は , 視 
こ は , リス トラ が 間に合う か , 
テリ ア は , ノン ・ コ ー デ ィング コン セプト の 「ASTERIA R2」 を 
に よっ て , 縮小 均衡 な が ら , な ん と か 出 
に 注意 し な が ら , 米 
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, 20 
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代表 


国内 営業 を 


明確 に 意識 され る よ 


拠点 を 完全 


の 


赤字 を 累積 
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急 電鉄 池上 線 千島 


で ふ 


F デ ィ ー・ 


NF 


区 


東 


只 季 


= 
= 


及 期 に 発 肌 


> 


を 大 きく 持つ 予 
出身 で 無名 の 南 場 元 神 


区 


連 の 投資 に つい て , 村 
\ る 。 投 資 を 決断 し た VCist と し て 大 変 
思い か ら で あ る VCists と し て の イン フォ 
世界 は , わか りや すい し , そ 
トナ ー ズ 村 


エヌ ・ エ ー 
表 6, 7 参照 )。 
全 町 駅 前 の 小さ な 喫茶 店 の カウ ンタ ー 
の 主人 か ら の 依頼 で も や っ た と いう ( 村 


遂げ な けれ ば な ら な い 


ワイ ン バ ー を 持つ こと が で きた 。 起業 の 
こがね おもしろい 。」 と 総括 する (株 式 会 
E7 月 17 日 )。 


上 日 本 テク 


正式 * エ ー 


は , 1999 朋 


2009 年 6 月 に 


ベン チャ ー キ ャ ピタ ル 


に 上 場 し た 。 その後, 同 有 


( 桐 畑 ) 151 


E 10 月 , オン ライ ン 表 


F 3 月 , 


代表 は 「 イ ン フ ォ テ 


と の 


ノミ 


は , Handbook を 発売 し た 。 同年 
し , 2010 年 3 月 , TwitCal を 開始 し た 。 


厳し い 時 


F 12 


リア に は , 少な く と も 
期 を 経験 し た が , 


和孝 代表 イン 


ノ セ ジー ベン チャ 


有限 会 社 と し て , 南 


村 口 代 


する ネッ ト オ ー ク ショ ン を 立ち 上 げ る と いう の で 興味 を 持 
長 は , ベン チャ ー の 経営 実務 と TT 技術 に 


E し く 


衣 


が , T 


, 2008E)。 


南 場 智 子 元 社長 と 知り 


村 口 代表 は , 


な いよ うに 感じ た , ま 


定 で ある 点 が 引っ か か り , 支援 を し て よい か 迷っ た 。 た だ , 
に , 経営 者 と し て の 魅力 を 感じ て いた と 述べ る (株 式 会 社 


ジー ベン チャ ー ノ パー トナ ー ズ 村 口 和孝 代表 イン タビ ュー, 2014 和 朋 


E7 月 17 日 )。 


村 


代表 は , 南 場 元 社 


長 と の 初対面 か ら 


が あ 


日 


, 何 


月 後 の 同 年 9 月 
南 場 元 社長 ら 創業 


か の ミー ティ ング を 経 
NTVP の スタ ッ フ を 派遣 し , 
NTVP の 別 の スタ ッ フ が 有限 会 視 
クノ ロジ ー ベ ンチ ャ ー パ ー ト ナー ズ 村 
中 旬 , ディ ー・ 
省 の 持株 比率 が あま り 下 が ら な いよ うに 


1 


ベン チャ トナ ー ズ 村 


て , 基 


fH 


エヌ ・ エ ー に 対 


(2) その 上 で , 


し レッ 


日 和孝 代表 イン タビ ュー, 2014 
ソネ ッ 
NTVP が , 


週間 , 何 度 
礎 的 な 支援 を 開始 し た 。 
場 調査 を させ た 。 ま た , 村 
上 を 株 式 会 社 へ 組織 変更 
和孝 代表 イン タビ ュー, 2014 朋 


と な く 南 場 


号 


代表 の 妻 
する 等 の 支援 
E7 月 1 


エヌ ・ エ ー の 資本 政策 に つい て 南 場 元 社 
た し た (株 式 会 社 


へ 


席 で , 以前 か ら 
南 場 元 社 ] 


場 智子 元 社長 , 守 安 
人 の は , 同年 7 月 , 
面識 の あっ た 南 場 元 視 
民 の 提案 に つい て , 
っ た 。 た だ , 南 場 元 社 
た , 大 企業 が 持株 比率 
分 と 同じ , 地方 
上 日 本 テク ノロ 


区 J 


っ た の 


社長 か ら の 強い 支援 要請 


しほ 業 計画 作成 支援 の た め 


が 労務 の 手続 き , また 
を し た (株 式 会 社 日 本 テ 
日 )。 初 対面 か ら 2 か 
長 と 合意 し た 。 特に , 


7 


上 日 本 テク ノロ ジー 


と リク ル 


資本 提携 株 価 よ り も 高 株 人 
人 と 証券 会 社 


果たす た め 


監査 法 


> 


立 上 げ 時 の 資金 


上 を 紹介 する と し 


1999 年 10 月 23 日 , 


曜 


朝 , 村 


代表 は , 南 場 元 


と し て 38 億 2 千 万 円 を 


E 7 月 17 日 )。 合意 し た 内 容 は , (1) ディ ー・ 
ト が 資本 提携 し て 株 式 を 3 分 の 1 ずつ 持ち 合う と する , 
ネッ ト オ ー ク ショ ン の 新 サ ービス , ビッ ダー ズ 開 始 を 確認 


じじ た た で; 
期 上 場 を 


出資 する 。 


ヽ う も の で あっ た 体 


ロ 


, 2008E) 。 


長 か ら 電話 が あり , ディ ー・ エ ヌ ・ エ ー 
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の 事務 所 に 急い だ 。1 カ月 後に , 


ステ ム が 出 


来 て いな 


も が シス テム 開発 を 
シス テム の 仕様 に つ 


開発 


48 時 間 以 内 に , 初 
状態 に し な けれ ば な ら な いと 覚悟 


代表 イン タビ ュ 


こと が 出来 , 北原 副 


ぐに 外し て , ゼロ か ら 
ト の オー プン 時 に は , 
きら め る こと で あり /, 
代表 は , 


村 


2006)。 


ろ ま で , イン フォ テリ ア の 北原 量 
けた と いう 2 (株 式 会 社 日 


まで こき ぎ 着 


2014 年 7 


ディ ー" 
パー トナ ー ズ 村 


NTVP は , 1999 年 11 月 29 日 , 
H 資 し た 。NTVP の NTVPi-2 号 フ ァ ン ド 
時 人 


円 余り を 初め て 日 
増資 後 


に よる と , 


立命 館 経 営 学 (第 53 巻 第 6 号 ) 


ビッ ダー ズ の オー プン が 
\ と いう 。 テ スト 版 を 試 f 
依頼 し た ベン ダー 担当 者 の 


E し た と き に は , スム ー ズ に 
話 を 信じ 込 


長谷 川 , 


3 


Ft 


BJ な 作 ヨ 


ー, 2014 年 7 月 17 日 ) 


月 17 日 )。 この 時 
エヌ ・ エ ー へ の 投資 は 


上 長 に 応 


更 え る 機能 


丸 


= 


\ て の 会 議 を 行い , 
は 進ん で いな か っ た d 2006)。 この 時 
取り 掛か っ て お 
し た (株 式 会 社 
ご ろ に は , イン フォ テリ ア の 北原 現 重 
避 処 置 を 依頼 し た 。 北原 副 入 
2 つの 条件 が そろ えば , シス テム は 稼働 で きる と 述べ た 。 第 1 は , シス テム 
自分 が リー ダシ ッ プ を と る こと , 第 2 は , 1 か 月 後 の オ ー ク ショ ン サ イ 
は , 重要 な 出品 機能 
の み で スタ ー ト する こと と な っ た ( 
ト の 危機 を 乗り 越え る と こ 


ビッ ダー ズ は 


2 日 ディ ー・ 


要件 定義 書 を 変更 し ベン ダー 
, 村 口 代表 は , 週 明 け 月 
り , オー プン に 間に合う 


。 入 


絞り 込む こと で あっ た 。 具体 的 に 
, 落札 機能 
に に? 


ER 


ひか えて いた が , 


ん で いた と いう 。 
に 送っ て 


見 通 


日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー 


上 長 は , 要件 定義 書 


外注 し た は 
動い て いた の で , 
> 


毎日 
‘た が , 実 


し が で き て 
トナ ー ズ 村 日 
社長 と 連絡 


1 


ず の シ 


『 


朝 か ら 夜 まで 


際 の 


の 朝 , すなわち 


いる 


すべ て に 目 を 


月 目 
看 ] 


発 の 責任 者 


和孝 
する 
し , 
を す 


を あ 


まり 込み , 会 神 


神 


: 長 と 作業 を し , 月 曜 


朝 に は , 何と か 見 通 


, 村 


本 テク ノロ ジー ベン チャ 
代表 は , 南 場 元 社 
正解 と 確信 を 


トナ ー ズ 村 


2 ペ 


和孝 


区 


ら の 必死 の ] 
深め た と いう (株 式 会 社 


和 考 


代表 イン タビ ュー, 2014 年 7 月 17 日 )。 


ビッ ダー ズ の オー プン を 待 


設立 直 


吾 . 目 . 


総額 を 52 億 


ズ は , 1999 年 11 
税引き 後 損益 は , 
に 際 し て は , 未 上 場 


キャ ッシュ ・ 
定 し た ( 村 


2000 年 2 月末 , 村 口 社長 
に 招き , イン ベス トメ ント バン ク の eBay 担当 ネッ 
厳格 な 父 の 話 や , 
長 の 根性 の 背景 が 分 か っ た (株 式 会 


社 ] 


て の 南 場 元 社 


朋 
1 


の サー ビス 


と 評 


直 7000 万 円 


小 企業 に 適 


く 


1] さ れる 相続 税 評価 額 方 式 で は な 


肥 り 組み を 


ek ダイ ピッ 
直後 で あっ た 。 
価 す る 大 胆 な も の で あっ た と され る 。 当時 , 
開始 か ら 間 も な く , 2000 年 2 月 決算 で も 


の 赤字 と いう 状況 で あっ た と され る (長谷 川 , 


民 か ら 故 郷 , 


フロ ー や eBay 


, 2008E)。 


新潟 の 


会 員数 一 人 当たり の 時 人 


孝 代表 イン タ 


i 


こ 13 億 円 


は , 上 場 の 下 3 


2014 年 7 月 17 日 )。 


留学 先 の ハー バー ド 大 学 


同年 3 月 に 
の 増資 が 成立 し , NTVP も 追加 投資 し た 。 当時 


総額 , 


の 当たり 


EE 


長谷 川 


売 
> ニー フロ 


記 
2006)。 


アデ 


さら に 売 


| 


放 価 倍 


p= 


備 と 勉強 の た め , 南 場 元 社 ] 
アナ リス ト 


上 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 村 
は , 時 価 総 額 約 150 億 
事業 計画 は 非常 に 楽 


同 で 1 


語 


率 を 使い 算 


長 を サン フラ ン シ ス コ 
を 紹介 し た 。 そ の 際 , 南 場 元 
だ 時 代 の 話 を 聞き , 危機 に 際 し 


和 


住友 商事 中 心 
的 な も の で , 


長谷 川 , 


し が 立つ と ころ 
代表 イン タビ ュー 
に し , 
上 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー 


に 3 億 
(2006) 
ビッ グー 
高 66 万 F 
株 価 算 
スカ ウン 


’ 


同人 主導 
数 年 後に , 売上 百 億 円 に 達する 
を 超え る の は , 上 場 の 翌年 の 2006 有 


ルト を 規制 する 等 
た ( 村 口 , 2008E) 。 


た ネッ ト の 技術 者 の 中 途 
MSN 等 複数 の ポー 


他 , 


「 お いく ら 」 と いう 中 


ー 


厳格 に し た た め ! 


デー 


層 


タル サ に オ 


計画 だ っ た が , 実際 に , ディ ー・ 


E の こと で ある 。 


ーッ 


ー ク ショ ン エ ンジ ン と 


無料 , 


創業 ベン チャ ー 投 資 志向 型 ベ ンチ ャ ー キ ャ ピタ ル ( 桐 畑 ) 


当初 , 


抗 連合 を 結成 し て , 


エヌ ・ エ ー が , 売上 50 億 F 


153 


当時 , ディ ー・ エ ヌ ・ エ ー は , 早々 と ビッ ダー ズ 立 上 げ を 発表 し な が ら , ヤフー に ネッ ト オ ー 
クシ ョ ン 市 場 参 入 の 先 を 越 さ れ て し まっ た 。 ビ ッ ダ ー ズ は , 
, オー プン な ヤフオク が , 市 場 を 圧倒 し て し まっ 
エヌ ・ エ ー で は , まず , ビッ ダー ズ 立 ち 上 げ の 際 に , 貧弱 で あっ 
H に 力 を 入れ た 。 次 に , ヤフオク 対 


手数 料 が 高く , 出品 も アダ 


同年 7 月 


古 品 市 場 を 検討 する 等 , 


共通 デ 
キャ ッ チ アッ プ の 努力 を 続け た 。 


タベース を 提供 開始 し た 
し か し , 


時 間 と と も に ヤフオク と の 差 は 開く 一 方 で あっ た 。 経 営 面 で も , 初期 顧客 獲得 の た め の プ ロモ ー 


和仁 


ショ ン 費 用 が だ が かさみ, 有 
き 始 め , 早期 上 場 計 画 も 
NTVP は , 2001 年 3 


合計 で , ディ ー・ 


ら 集 め た 資金 が 無く な る 
当初 , NTVP と し て は , 2 億 5000 万 
Il 投資 に 同意 する と ころ が な く , 結 
本 撤退 や ヤフオク 有料 化 の 報道 に カカ を 得 て ,. ディ ー・ 
口 (2008E) に よる と , それ まで ネッ ト 上 で 待ち の 営業 だ っ た ディ 
店 に 対す る 電話 営業 で 駆け ずり 
黒字 を 創業 以降 初め て 達成 し た と い う 。 
ディ ー・ エ ヌ ・ エ ー は , 夏場 無料 キャ ン ペ ー ン 等 で 対応 し , 規模 を 大 幅 に 拡大 し , 
し か し , どう し て も ヤフオク を 抜く こと は 出来 ず , 逆転 は 絶望 視 さ れ 


追 カ 


eBay の 
強化 を 行っ た 。 村 
エー が , 中 小 商 


翌 2002 年 , 


年 12 月 に は , 単 月 


エヌ ・ エ ー に 8 億 


月 , 赤字 を 計上 し た 。 
棚上げ と な っ た ( 村 口 , 2008E)。 
月 の 第 3 者 割当 増資 に も , 3 


晶 


さら に , TT バブ ル 崩 壊 で 新興 市 場 に 逆風 が 吹 


の 資金 提供 を し て , 4 億 円 を 投資 し , 


円 の 投資 を 行っ た (長谷 川 , 2006)。 あ と 数 カ月 で 投資 家 か 


【 を 懸念 し て の 追加 日 


黒字 基調 が 見 えて きた 。 

て いた ( 村 口 , 2008E)。 

翌 2003 年 後半 に な り , ディ ー・ 
出品 数 100 万 品 達 成 し , 同年 8 月 , 


投資 の 予定 で あっ た 。 


局 4 億 F 


日 資 で あっ た ( 村 口 , 2008E)。3 
し か し , 株 主 で ソネ ッ 
の 投資 と な っ た ( 村 口 , 2008E)。 同年 5 月 
エヌ ・ エ ー は , EC サイ ト の 


回 


の 投資 は , 
以外 , 


ロ 


る 等 , 経営 の 質 的 転換 が 


エヌ ・ エ ー は , よう や く 黒 字 
]』 オ ー ク ショ ン , モバ オク を オー プン し た 。 


携帯 


ク の 成功 を 受け て , 上 場 の 準備 を 再度 本 格 化 させ た 。 デ ィ ー・ 


東京 証券 


2006 年 2 月 に は , 
2005 年 2 月 に 上 場 し た 際 , 現在 の 守 安 功 視 
モバ ゲー で あっ た (株 式 会 視 
17 日 )。 顧 客 調査 か ら ,. ディ ー・ 


2014 年 7 月 


き な 可 能 性 が ある 


取引 所 マザー ズ に 上 場 し た 。 時 価 総額 900 億 円 
モバ ゲー タウ ン を 開始 し た 。 デ ィ 


こと が 分 か っ た 。 


日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ペパー 


・ エ ヌ ・ 


区 られ た こと で , 同 


調 と な っ た 。2004 年 2 月 , 
モバ オ 


エヌ ・ エ ー は , 2005 年 2 月 , 


で の 株 式 公 開 で あっ た 。 

ー・ エ ヌ ・ エ ー が , 売上 30 億 円 程度 で , 
長 等 が , 新規 事業 と し て 提案 し た アイ デア の 一 つが , 
ナー ズ 村 


和孝 代表 イン タビ ュー, 


エヌ ・ エ ー は , 携帯 電話 サー ビス 市 場 に , まだ 大 
モバ ゲー は , 開始 早々 会 員 が 爆発 的 に 伸び た 。 その後 , 売 
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上 が 100 億 


H を 超え て , 2007 人 


E 12 月 , 東証 一 部 に 昇格 し た ( 村 口 , 2012)。 
翌 2008 年 , SNS の 社会 問題 へ 対応 する 為 , カス タマ ー セ ンタ ー を 設立 し た 。 同 年 


9 月 に は , 


英語 圏 に 向け た ケー タイ SNS サイ ト 「MobaMingle」 の 試験 版 を 開始 し た 。 翌 09 年 8 月 , モ 
バ ゲ ー の オー プン 化 を 決定 し , 同年 10 月 に は , ソー シャ ル ゲ ー ム 「 怪 容 ロ ワイ ヤル 」 を 開始 
し た 。 2010 年 , 米国 ngmoco Inc. 社 を 子会社 化し , 米国 進出 を 本 格 化 し た 。2011 年 , 売上 が 


日 


] を 超え , 


1000 億 


1260 億 F 


rate of return) に 


納税 額 は 5000 万 円 
津波 で 亡 く 
と 述べ る (株 式 会 
17 日 )。 村 口 代表 は , 
育て た の に , 成 


jE| 


し て , 
現住 所 を 出身 地 徳 島 県 の 故郷 に 一 時 移転 する 。 こ の 移転 
以上 に 上 る と いう 。「1946 年 12 月 , 
世話 に 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ 
「 地 方 の 2 


名 


場 創業 


し た 。 そ れ か ら ず っ と お ] 


首 が 代表 取締 役 を 退任 し て , 
NTVP は , ロッ クア ッ プ 契約 が 解け た 2005 年 8 月 に , ディ ー・ 
を 付け る に 至り , 投資 額 の 10 倍 以上 の キャ ピタ ル ゲ イン を 得 た 。IRR (Tnternal 
E 率 56% を あげ た と いう (長谷 川 , 2006)。2005 


エヌ 


に より , 故郷 の 自 


母 


な っ た 町 に , 住 


ッ パ 


LT 


と その [ 


回 


する と 
議論 を 呼ん だ 。 い わ ゆ る ふる さと 納 


も に , 地方 


HA 


E 人 た ち が あ れ だ け 先 行 投資 し て , 
し た 果実 で ある 税金 は 都市 に 落ち て いる (日 
身 者 が , 税金 の 一 部 を ふる さと へ 納 


ら , 地方 の 舞 


じ 地 方 出 
と を 


身 の 鉛 


EE 名 の 
も に 考え , 必死 で 対応 する 。 こ 


税 は , 
名 の 若者 が いい 。 デ ィ ー・ エ ヌ ・ エ ー へ の 投資 で は , 
円 を 溝 に 捨て た と いわ れ て も 仕方 が な い 状 態 で あっ た 。 
告 者 な ら で は , 根性 を 感じ て いた 。VCist と 
の こと で , 私 


トナ ー ズ 村 口 和 考 


地方 消費 
本 経済 新聞 タ 


民 税 を 納付 し て 報 
代表 イン タビ ュー, 


守 安 社長 の 体制 と な っ た 。 


・ エ ー の 時 価 総 


年 末 , 村 口 代表 は , 
治 体 に 収め た 個人 の 


方 の 祖父 を 南海 大 震 災 で 発生 し た 


\ る こと が 出来 た 」 


2014 年 7 月 


を 肖 
2006 年 3 月 


由 茂 し て まで 私 を 
16 日 付 ) 」 
税 す る 税制 を 提案 し 


2008 年 に れ た 。 村 
当初 , 
し か し , 当時 の 南 


し て , 起 


代表 は , 


「 投 資 を する な 
赤字 続き で , 数 十 億 
場 さ ん に は , 私 と 同 
業 家 と 毎日 起こ る こ 


i 


テク ノロ ジー ベン チャ 


謝辞 


グ パ 


トナ ー ズ 村 口 和 


痛 代 表 イ ンタ ビュ ー, 2014 年 


本 事例 


究 は , 立 4 


る 。 また, 本 事例 
た 。 村 口 和 孝 代表 


3 


よじ め 


n 館 大 学 産学 協同 アン トレ プレ ナ 
本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ バ パートナーズ の 村 
究 作 成 あ た っ て は , 資料 の 


本 テク ノロ ジー ベン チャ 


に 記 し て 謝意 を 表す る 。 


7 月 17 


和孝 代表 の 講演 を ベー ス 
提供 . 及び , 追加 の イン タ 


ノ マ 


トナ ー ズ の 関係 


教育 フォ ー ラ ム 2014 に お ける 株 式 会 社 


身 も 成長 し た 」 と 総括 する (株 式 会 社 日 本 


日 ) 。 


に 作成 し た も の で あ 
ビュ ー に ご 協力 頂い 


者 に 対し , 特に ここ 


半 人 主 導 , 創業 ベン チャ ー 投 資 志向 型 ベ ンチ ャ ー キ ャ ピタ ル ( 桐 畑 ) 
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図表 1 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ の 概要 
社 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ 
設立 年 1998 年 7 月 14 日 


代表 取締 役 村 口 和 者 


住所 〒 158-0082 東京 都 世田谷 区 等 々 力 4-1-1 尾山 台 駅 前 ビル 4 階 


1 投資 事業 組合 の 投資 活動 事務 管理 受託 


・ 事 務 等 の 作業 受託 


2. アン トレ プレ ナー シッ プ 


TE 


國 


王 組 合 等 の 企画 設計 ・ 骨 


3. 記 壮 ・ 出 版 等 
(企業 エン ジニ ア , ベ 


活動 内 容 著作 活動 (新聞 , 雑誌 , 書籍 , メー ル マ ガ ジン , ブロ グ 等 ) 


4. ボラ ンティア 事業 
NTVP カンファ 


ンチ ャ ー キ ャ ピタ ル 担 当 者 , 研究 者 , 学生 等 に 向け て ) 


ス (組合 員 ・ 支 援 者 ・ 大 企業 ・ 大 学研 究 者 等 へ の 説明 ・ 


の 開催 , 上 人 験 プ グラ ム の 仙 ・ 守 
シー 段階 に お ける ベン チャ ー プ ロジ ェクト の 支援 


学生 の ベン チャ ー 活 動 に 対す る 支援 ・ 評 f 


ンー ー キ ャ ピグ ダル ベン チャ ー 支 援 に 関す る リサ ー チ 
活動 (中 央 官庁 , 地方 自治 体 ・ 大 学 ・ 研 究 所 ・ メ ディ ア 等 と 協力 ) 


交流 会) 


出所 : 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ の ホー ムペ ー ジ (http:/www.ntvp.com/index.html) より 作成 
図表 2. 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ の 投資 事業 組合 
日 本 テク ノロジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ ェ 1 号 投資 事業 有限 責任 組合 
設立 1998 年 11 月 1 日 
有限 責任 組合 員 : 公開 会 社 オ ー ナ ー 等 , 起業 を 理解 する 人 篤志 家 

組合 構成 員 店 
租 合 構成 内 「 三 限 責 任 組合 員 : 村 昌 和孝 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ i-2 号 投資 事業 有限 責任 組合 
設立 1999 年 11 月 1 日 
組合 構成 員 有限 責任 組合 員 : 公開 会 社 オ ー ナ ー 等 , 起業 を 理解 する 篤志 家 
” 。 。 | 無限 責任 組合 員 : 村 口 和 孝 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ i-3 号 投資 事業 有限 責任 組合 
設立 2000 年 2 月 29 日 

有限 責任 組合 員 : 公開 会 社 オ ー ナ ー 等 , 起業 を 理解 する 篤志 家 
壇 日 の 、 三 ! 
組合 構成 具 会 吉 任 組 合 員 : 村 昌 和孝 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ i ェ 4 号 投資 事業 有限 責任 組合 
設立 2000 年 9 月 19 日 

有限 責任 組合 員 : 公開 会 社 オ ー ナ ー 等 , 起業 を 理解 する 篤志 家 
Y た | 所 弓 
組合 構成 貞二 限 責 任 組合 員 : 村 昌 和孝 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ i-5 号 投資 事業 有限 責任 組合 
設立 2004 年 8 月 26 日 

有限 責任 組合 員 : 機関 投資 家 
文 日 へ 三 ! 
組合 構成 具 「 皇 限 責 任 組合 員 : 村 昌 和孝 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ i-6 号 投資 事業 有限 責任 組合 
設立 2006 年 3 月 22 日 

有限 責任 組合 員 : 機関 投資 家 
Y た 上皇 弓 
引合 構成 具 「 三 限 責 任 組合 員 : 村 昌 和孝 
日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ i-7 号 投資 事業 有限 責任 組合 
設立 2007 年 8 月 29 日 

有限 責任 組合 員 : 機関 投資 家 

Y へ | 所 | 三 
組合 構成 貞二 限 責 任 組合 員 : 村 昌 和孝 
出所 : 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ の ホー ムペ ー ジ (http://www.ntvp.com/index.html) より 作成 


156 


立命 館 経営 学 


(第 53 巻 第 6 与 ) 


図表 3. 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ の 主 な 投資 先 


株 式 会 社 ア イ ・ ピ ー・ エ ス (国際 通信 , 通販 , CS 放送 , 人 材 関連 ) 
国際 通信 サ ビス を 軸 に , 在 日 外国 人 (特に フィ リピ ン 人 ) の ニー ズ に 応え る 形 で 通販 , CS 放送 , 
人 材 開発 事業 等 を 展開 。 

株 式 会 社 ア キ ブ ホー ルディ ング ス (ネッ トワ ー ク ボー ド 開 発 ) 
複数 の サー バー 及び コン ピュ ー タ を 超 高 速 ネ ットワーク で 結合 し , 全体 と し て コン ピュ ー テ ィ ン 


グ の パフ ォ ー マ ンス を 格段 に 


向上 させ る こと が 可能 


な 技術 で ある 。 


株 式 会 社 ア ク テ 


2 ME 


看護 師 ・ 理 学 療法 


こよ る 専門 性 


具 を 大 ヨ 


方 , 循環 器 系 の 


医療 


E の 高い 訪問 介護 サー ビス 及び 高齢 者 向け 介 
病院 へ 販売 。 


展開 する 一 


株 式 会 社 イ メー ジワ ン 


(デジ タル 画像 シス テム ) 


医療 診断 画像 ・ 衛 
業 , 病院 や 大 学 と の 


画像 に 特 1 


Th 


し た 画像 シス テム を ヨ 
民 携 が 強み 。 ヘ ラク レス 公開 企業 


FE 掛 け 


る 。 徹底 し た 技術 サポ ー ト と , 


優 


良 企 


イン フォ テリ ア 株 式 会 社 


上 (XML ソフ ト 開 発 ) 


先進 の XML 技術 を ベー ス に , 様々 な デー タ 交 換 ・ シ ステ ム 連 携 を 容易 に 実現 する ソフ トウ ェ ア 
の 開発 ・ 販 売 を 行う 。 主 力 製品 の パッ ケー ジ ソ フ ト 「ASTERIA WARP」 は 導入 実績 780 社 を 超え 
現在 国内 EAI 製品 シェ ア No.1。 また , ネッ ト サ ー ビ ス (Saa8) や スマ ー ト フォ ン 向 け 事 業 も 
展開 し て いる 。 2007 年 6 月 上 場 。 

株 式 会 社 ウ ォ ー タ ー ダ イレ クト (ミネ ラル ウォ ー タ ー 和 宅配 事業 ) 
ボトル 回 収 ・ 洗浄 が 不要 と な る ワン ウェ イ 方 式 で の ミ ネ ラ ルウ ォ ー タ ー HOD (ホー る.& オ ブイ 
ス デ リバ リー) 事業 。 富 士 吉 田 の 工場 に て 採取 し た , AMO 富 に 含む 天然 アル 
カリ 水 「 ク リティ ア 25」 を 鶴 冷温 両 9 ター サー バ に 提供 する 。 

エイ ケア ・ シ ステ ムズ 株 式 会 に (フフ トッ ー ア 胃 和 なぐ SU 0 ニー フス ー リ アン ン ェ ハン 
メー ル 配 信管 理 ソ フト ウェ ア 「MailPublisher」 を ベー ス に , メッ セー ジン グ シ ステ ム の 導入 コ 
ン サ ル テ ィ ン グ か ら 開 発 ・ 運 営 を 提供 。 日 本 最大 級 の 配信 ASP 実績 。 三 菱 総研 と 提携 。 

エナ ックス 株 式 会 社 (次 世代 電池 開発 ) 
ノー ト PC や デジ タル カメ ラ 用 の 外 付 け バ ッ テ リ ー の 製造 販売 を 行い な が ら , 次 世代 電気 自動 
電気 自転 車 向け 大 型 バ ッ テ リ ー の 開発 も 手掛け る 。 

株 式 会 社 ク オカ プラ ン ニ ング (製菓 材料 の ネッ ト 販 売 ) 
家庭 で の 手作り を 「 も っ と ね おいしく, も っ と 楽し く !」 する こと を NE NN 
点 を 「cuoca」 EC サイ ト 及 び リ アル 店 舗 ( が 丘 ・ 新 宿 ・ 福 岡 ・ 高 松 ) で 販売 。 手 作り お 菓子 キッ 
ト の 卸 販 売 (ロフ ト や 東急 ハン ズ 向 け ) 等 も 行う 。 

株 式 会 社 ザ クセ ル (デジ タル デー タ の 圧縮 ・ 同 期 技 術 開発 ) 
目 自 開発 し た , 世界 最高 水準 の 完全 可逆 式 ロ スレ ス 圧 縮 技 術 を 使っ た デジ タル コン テン ツ の 捕獲 , 
記録 , 編集 , 配布 用 の デジ タル ビデ オ サ ー バ ー を 提供 。 

株 式 会 社 ジ ェ ノ メン ブレ ン ( 創 薬 支援 ) 
医薬 品 開発 に お ける 新規 薬剤 の 部 位 選 択 性 や 薬物 効果 の 向上 , 副作用 の 減少 等 , 特異 的 な 薬剤 ター 
ゲ テ ィ ン グ や デリ バリ ー の 研究 開発 支援 サー ビス を 行う バイ オ ベ ン チャ ー。 

ジャ パン ケー プル キャ スト 株 式 会 社 (ケー ブル TV 番組 配信 サー ビス ) 
全国 の CATV 局 の デジ タル 化 ハ イ ビ ジ ョ ン 化 に 対応 する 為 , 放送 と 通信 の 融合 時 代 に あっ て , 
高度 な ネッ トワ ー ク サー ビス を 提供 する 「J-HTTS」 を 提供 する 。 

シン セラ ・ テ クノ ロジ ー ズ 株 式 会 社 (高速 タン パク 解析 診断 ) 
同時 多 項 目 ・ 高 感度 な 蛋白 アッ セイ 技術 と , 臨床 現場 と の トラ ンス レー ショ ナル ・ リ サー チ の 成 
果 を 活用 し , 未来 の 医療 に 真 献 す る 判定 精度 の 高い 診断 シス テム を 提供 する 。 

株 式 会 社 TAKIZAWA OFFICE (デザ イン 事務 所 ) 
前 職 イ ッ セ イミ ヤケ で クリ エイ ティ ブ デ ィ レ クタ ー を 務め て いた 滝沢 氏 に よる , 服飾 ・ 雑 貨 等 の 
デザ イン 企画 等 。 日 本 の ハイ テク 素材 や 伝統 的 技術 を 活か す 。 東 レ , 三 陽 商 会 等 と 提携 。 

株 式 会 社 デ ィ ー・ エ ヌ ・ エ ー (ネッ ト オ ー ク ショ ン ・ 携 帯 SNS 運営 ) 
1999 年 オー クシ ョ ン && ショ ッ ピ ング サイ ト 「 ビ ッ ダ ー ズ 」 を スタ ー ト し , 2004 年 に は ケー タ 
オー クシ ョ ン サ イト 「 モ バ オ ク 」, アフ ィ リ エイ ト ネ ッ トワ ー ク 「 ポ ケッ ト ア フィ リエ イト 」 


等 の モバ イル 事 


業 


3 


を 開始 。2006 年 


携帯 サイ ト に 成 


葬 。 


2005 人 


E 12 月 東証 一 部 に 上 場 。 


年 2 月 開始 の ケー タイ 総合 ポー タル サイ ト 「 モ バ ゲ ー タ ウン 」 
(http:/mbga.jp/) は , 会 員 1.500 万 人 を 突破 , 月 間 ペ ベー ジ ビ ュ ー 190 億 を 超え る 日 本 最 
E2 月 マザー ズ 上 場 。2007 年 


区 大 級 の 
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株 式 会 社 テ クノ リン ク ( 低 周 波 治療 問 等 開発 ) 


医科 向け 低 周 波 治療 器 「 テ クト ロン 」 は 波形 理論 で 特許 を 取得 。 エ ステ ・ ス ポー ツ 業 界 向け に , 痩身 ・ 
筋力 増強 を 目的 と し た EMS 機 器 も 販売 し て いる 。 


株 式 会 神 
定 来 の VPN 方 式 以上 に 安全 上 


\ 


トト リ ニ テ ィ ー セ キュ リティ ー シ ス テム ズ (セキ ュ リ ティ ー 技 術 開 発 ) 
1 つ 高 速 な 通信 技術 で ある IPN (Identified Private Network) 方 


式 を 開発 する 一 方 , 独自 技術 に よる デジ タル 著作 物 保護 及び 機密 情報 漏洩 防止 関連 の アプ リ ケ ー 


ショ ン 及 び 独 自認 証 技術 の 提供 。 


ナイ トラ イド ・ 
ZT 


用 途 へ の 応用 が 期待 され る 。 


セミ コン ダク ター 株 式 会 社 (紫外 LED 開発 ) 
陣 島 大 学 工学 部 酒井 教授 が 開発 し た 技術 を 元 に , 室 化 ガリ ウム を 利用 し た 紫外 線 LRD の 開発 を 
行う 。 特 に 短波 長 か つ 高 出力 の 紫外 線 LED 製造 に 強み を も ち , 照明 ・ 医 療 ・ 環 境 装置 等 様々 な 


株 式 会 社 PTP (TV 情報 サー ビス の 提 信 
最大 8 チャ ン ネ ル 最 長 2 週間 分 


k 及 び 関 連 ハ ー ド ウェ ア 開 発 ) 


の TV 番組 を 自動 録画 する レコ ー ダ ー「SPIDER」 シ リー ズ の 開 
組 や CM を 検索 し ピン ポイ ント で 頭 出し 再生 が 可能 。 約 300 社 
・ マ ー ケ ティ ング の プロ が 愛用 し て いる 。 


マセ マテ ッ ク 株 式 会 社 (半導体 回 路 技術 開発) 
数 学 的 手法 を 用 いて , 半導体 臣 


路 の 縮小 化 の 技術 を 開発 。PC や 家電 製品 等 で 更 な る 低 電力 化 が 


会 社 ユ ビ キ タ ス ・ ビ ジネス テク ノロ ジー (携帯 ・Web シス テム 開発 運用 ) 
キャ リア / 公 式 携帯 サイ ト ・ 企 業 系 サイ ト 等 の , 携帯 サイ ト 制 作 ・ 運 用 支援 ASP サー ビス 「MS2」 


FT 


の ソフ トウ ェ ア の 開発 ・ 販 売 お よび , MS2 を 応用 し た ソリ ュー ショ ン の 開発 。 


[ul 
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パー トナ ー ズ の ホー ムペ ー ジ (http://www.ntyp.com/index.html) より 作成 


図表 4. 株 式 会 社 日 本 テク ノロ ジー ベン チャ ー パ ー ト ナー ズ の 運営 コン セプト 
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図表 5 イン フォ テリ ア 株 式 会 社 の 沿革 


1998 年 9 月 平野 洋一 郎 と 北原 波 行 が 当社 創立 
1999 年 1 月 世界 初 の 商用 XML エン ジン 「iPEX」 を 発売 
10 月 「XML Solution Components」 を 発売 
2000 年 10 月 「Asteria for RosettaNet」 を 発表 (2001 年 1 月 発売 ) 
2001 年 1 月 XML 技術 者 教育 制度 「TCEC」 を 開設 
10 月 XML 技術 者 認定 制度 「XML マス ター」 を 開始 
2002 年 6 月 「 ノ ン ・ コ ー デ ィング 」 コ ン セ プ ト の 「ASTERTA R2」 を 発売 
2003 年 10 月 「ASTERIA 3」 を 発売 
2004 年 1 月 「XML マス ター」 を 世界 各国 で 提供 開始 
4 月 米国 100% 子会社 (サン マテ オ 市 ) を 設立 
2005 年 10 月 「ASTERIA」 の 導入 企業 数 が 200 社 を 突破 
2006 年 9 月 「ASTERIA」 の 導入 企業 数 が 300 社 を 突破 
9 月 「ASTERIA」 EAT 国内 シェ ア No.1 に (テク ノシ ステ ムリ サー チ 社 「2006 年 ソフ トウ ェ 
アマ ー ケ ティ ング 総覧 」 に よる ) 
2007 年 1 月 「ASTERIA WARP」 を 発売 
6 月 東京 証券 取引 所 マザー ズ 上 場 
9 月 「ASTERIA」2 年 連続 AT 国内 シェ ア No.1 に (テク ノシ ステ ムリ サー チ 社 「2007 年 
ソフ トウ ェ ア マ ー ケ ティ ング 総覧 」 に よる ) 
10 月 イン フォ テリ ア ・ オ ン ラ イン 株 式 会 社 (100% 子会社 ) 設立 
10 月 オン ライ ン 表 計算 サー ビス 「OnSheet」 を 提供 開始 
2008 年 1 月 クラ ウド 型 デ ー タ 連携 サー ビス 「ASTERIA On Demand」 を 提供 開始 
2 月 マス ター デー タ 管 理 ミ ドル ウェ ア 「ASTERIA MDM One」 を 発売 
4 月 オン ライ ン 付 箋 サー ビス 「lino」 を 提供 開始 
9 月 「ASTERIA」 の 導入 企業 数 が 500 社 を 突破 
9 月 「ASTERIA」 3 年 連続 EAI 国内 シェ ア No.1 に (テク ノシ ステ ムリ サー チ 社 「2008 年 
ソフ トウ ェ ア マ ー ケ ティ ング 総覧 」 に よる ) 
10 月 「Rejaw」 を 提供 開始 
2009 年 6 月 「Handbook」 を 提供 開始 
6 月 100% 子会社 [Infoteria Corporation USA] を 閉鎖 
9 月 100% 子 会 社 [イン フォ テリ ア ・ オ ン ラ イン 株 式 会 社 ] と 合併 
12 月 IASTERIA」 の 導入 企業 数 が 1,000 社 を 突破 
2010 年 3 月 Twitter 対応 “つなが る "iPhone カレ ンダ ー「TwitCal」 を 提供 開始 
10 月 パー ツナ ルク ラウ ド と つなが る カレ ンダ ー, 「SnapCal」 を 提供 開始 


出所 : イン フォ テリ ア 株 式 会 社 の ホー ムペ ー ジ (http://www.infoteria.com/jp/) より 再 作成 
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図表 6 株 式 会 社 ディ ー・ エ ヌ ・ エ ー の 事業 展開 と 営業 利益 の 推移 


ジー シャ ル 
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i 営業 利益 推移 
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
出所 : 村 口 (2010) 


図表 7 株 式 会 社 デ ィ ー・ エ ヌ ・ エ ー の 沿革 
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1999 年 3 有限 会 社 デ ィ ー・ エ ヌ ・ エ ー を 設立 


株 式 会 社 デ ィ ー・ エ ヌ ・ エ ー に 組織 変更 


本 社 を 東京 都 渋谷 区 富ヶ谷 一 丁目 17 番 9 号 に 移転 


本 社 を 東京 都 渋谷 区 神山 町 5 番 3 与 に 移転 


オー クシ ョ ン サ イト 「 ビ ッ ダ ー ズ 」 を 開始 


2000 年 7 提携 サイ ト に 対し 「 ビ ッ ダ ー ズ EC プラットフォーム 」 を 開始 


本 社 を 東京 都 渋谷 区 幡ヶ谷 二 丁 目 19 番 7 号 に 移転 


2001 年 会 員 制 EC 支援 サー ビス 「 ク ラブ ビッ ダー ズ 」 を 開始 


TT 
on 


「 ビ ッ ダ ー ズ 」 を オー クシ ョ ン 色 ショ ッ ピ ング サイ ト に リニュ ー ア ル 


2002 有 「 ビ ッ ダ ー ズ 」 の ショ ッ ピ ング サー ビス を 「 ビ ッ ダ ー ズ ショ ッ ピ ング 」 と し て 拡充 


2008 年 10 「 ビ ッ ダ ー ズ 」 が 改正 古物 営業 法 オ ー ク ショ ン に 認定 


mm TM 


2004 邊 本 社 を 東京 都 渋谷 区 笹塚 1 番 6 号 に 移転 


ケー タイ オー クシ ョ ン サ イト 「 モ バ オ ク 」 を 開始 


計 帯 電話 向け 総合 ショ ッ ピ ング サイ ト 「 ポ ケッ トビ ピッ ダー ズ 」 を 開始 


アフ ィ リ エイ ト ネ ッ トワ ー ク 「 ポ ケッ ト ア フィ リエ イト 」 を 開始 


ul 


2005 和 ェ 


ケー タイ オー クシ ョ ン サ イト 「au オー クシ ョ ン 」 を 開始 ( 現 : an one モバ オク ) 


「 ポ ケッ トビ ッ ダ ー ズ 」 が ェ i モ ー ド 公式 メニ ュー で 初 の オー クシ ョ ン サ ービス を 開始 


東京 証券 取引 所 マザー ズ に 上 場 


会 社 分 割 に より 分 社 化し , 子会社 株 式 会 社 モ バ オ ク を 設立 


ケー タイ ゲー ム && ゲー ムサイ ト 「 モ バ ゲ ー タ ウン 」 を 開始 


ul 


2006 人 


携帯 電話 向け 総合 ショ ッ ピ ング サイ ト 「au ショ ッ ピ ング モー ル 」 を 開始 


mm | 后 | 馬 | 


RNR oR FI FN ww 


子会社 株 式 会 社 モ バ コ レ を 設立 


160 立命 館 経 営 学 (第 53 巻 第 6 号 ) 
4 月 携帯 電話 専用 ファ ッ シ ョ ン 系 ショ ッ ピ ング サイ ト 「 モ バ ュ コレ 」 を 開始 
5 月 子会社 株 式 会 社 ペ ベイ ジェン ト を 設立 
7 月 株 式 会 社 エ アー リン ク 及 び 株 式 会 社 瀧 本 を 子会社 化 
7 月 子会社 北京 得 那 網 絡 科技 有限 公司 (呼称 : DeNA 北京 ) を 設立 
8 月 株 式 会 社 ベ イジ ェ ン ト , 決済 エス クロ ー サ ービス “モバ ベイ ” を 「 モ バ オ ク 」「au オー 
クシ ョ ン 」 に て 開始 
11 月 BtoB マー ケッ ト プ レ イス 「 ネ ッ シ ー」 を 開始 
2007 年 2 月 モバ ゲー タウ ン 公 式 シ ョ ッ ピ ング サイ ト 「 モ バ デ パ 」 を 開始 
2 月 エア デー リン ク , オン ライ ン 海 外 航 空 券 予約 サイ ト 「 空 丸 」 を 開始 
2 月 DeNA 初 の 全国 CM (一 部 地域 を 除く ) が オン エア 
4 月 スカ イ ゲ ー ト 株 式 会 社 を 子会社 化 
4 月 エア ー リ ンク , 保険 の 総合 Web サイ ト 「 総 合 保険 セン ター」 を 開始 
12 月 東京 証券 取引 所 市 場 一 部 に 市 場 変更 
12 月 中 高 年 向け SNS「 趣 味 人 倶楽部 」 を 開設 
2008 年 1 月 米国 に DeNA Global, Inc. を 設立 
2 月 結婚 式場 ・ 結 婚 準備 口コミ サイ ト 「 み ん な の ウェ ディ ング 」 を 開設 
2 月 本 社 を 東京 都 渋谷 区 代々 木 四 丁目 30 番 8 号 に 移転 
3 月 株 式 会 社 エ アー リン ク と スカ イ ゲ ー ト 株 式 会 社 が 合併 
4 月 「 モ バ ゲ ー タ ウン 」 の 会 員数 が 1000 万 人 を 突破 
4 月 新潟 カス タマ ー サ ポー ト セ ンタ ー を 開設 
4 月 「 モ バ ゲ ー タ ウン 」 に て 青少年 の 悩み 相談 に 応じ る 専用 窓口 「 モ バ ゲ ー 110 番 」 を 開設 
5 月 モバ イル 向け P4P 広告 ネッ トワ ー ク 「 ポ ケッ トマ ッ チ 」 を 開始 
9 月 英語 圏 に 向け た ケー タイ SNS サイ ト IMobaMingle」 試 験 版 を 開始 
2009 年 4 月 「 モ バ ゲ ー タ ウン 」 に て 募金 受付 開始 
5 月 エア ー リ ンク , エクス ペディア と 連携 し , パッ ケー ジ ツ アー の 販売 を 開始 
7 月 中 国 最大 級 の モバ イル SNS サー ビス 「 天 下 網 」 を 展開 する WAPTX LTD. を 子会社 化 
8 月 「 モ バ ゲ ー タ ウン 」 の オー プン 化 を 決定 
10 月 米国 Aurora Feint Inc. と 資本 業務 提携 
10 月 Ice Breaker U.S., Inc. を 子会社 化 
10 月 ソー シャ ル ゲ ー ム 「 怪 盗 ロ ワイ ヤル 」 の 提供 を 開始 
12 月 「 モ バイ ル ア フ ィ リ エイ ト 協 議会 」 を 発足 
2010 年 1 月 モバ ゲー オー プン プラ ッ ト フ ォ ー ム 上 で オー プン ゲー ム の 公開 を 開始 
4 月 子会社 株式 会 社 エ プリ スタ を 設立 
4 月 ヤフー 株 式 会 社 と の 業務 提携 に 合意 
5 月 海外 の iPhone/iPod touch 向け に , コミ ュ ニ ティ 機能 「MiniNation」 の 提供 を 開始 
5 月 Facebook の アプ リ と し て , ソー シャ ル ゲ ー ム 「Bandit Nation (日 本 名 : 怪盗 ロワ イ 
ヤル )」 の 提供 を 開始 
5 月 イン キュ ベイ ト フ ァ ン ド 投 資 事業 有限 責任 組合 へ の 出資 
6 月 UGC メディア 「RE 廊 エブリ スタ 」 を 開始 
7 月 「 モ バ ゲ ー タ ウン 」 の 会 員数 が 2,000 万 人 を 突破 
9 月 米国 Gameview Studios, LLC を 子会社 化 
9 月 米国 Astro Ape Studios, LLC と 資本 業務 提携 
10 月 PC 上 の ソー シャ ル ゲ ー ム プラ ッ ト フ ォ ー ム 「Yahoo! モバ ゲー」 を 開始 
11 月 米国 ngmoco, Inc. を 子会社 化 
12 月 「 モ バ ゲ ー タ ウン for Smartphone」 を 開始 
12 月 サム スン 電子 と の 業務 提携 に 合意 


所 : 株 式 会 社 ディ ー・ 


エヌ ・ エ ー の ホー ムペ ー ジ (http:/dena.com/) より 再 作成 
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